
zaron a PwC, ya que la firma lle-
va 34 años auditando a la em-
presa, desde cuando todavía se
llamaba LAN Chile. “En Mone-
da AGF rechazamos porque ex-
cede el máximo de tiempo el au-
ditor y por motivos de buenos
principios de buena gobernanza
creemos en rotación más fre-
cuente”, sostuvo Pedro García,
de Moneda AGF. La designa-
ción se aprobó.

Una inquietud similar afloró

Gonzalo Menéndez no esperó
al turno de preguntas. En la jun-
ta ordinaria de accionistas de
CAP, el portfolio manager de AFP
Habitat tomó la palabra para ex-
plicar su voto en contra de reno-
var a EY como auditora externa
de la minera. El argumento fue
concreto: siete años con la mis-
ma firma excede lo razonable
para una función que garantiza
la fe pública. Los demás accio-
nistas la renovaron de todos mo-
dos. Pero fue una señal.

“Dada la relevancia de sus
funciones y el compromiso con
la fe pública, debiese existir ro-
tación de las empresas audito-
ras, de modo que no superen los
cinco años en sus funciones.
Considerando que EY ha exce-
dido ese período, rechazamos la
moción”, sostuvo Menéndez.

En la junta de SQM de este
año, AFP Habitat repitió la pos-
tura, y no llegó sola. Moneda y
Bci AM también rechazaron la
renovación de PwC. El motivo
era el mismo: la firma lleva 15
años auditando a la empresa. La
designación se aprobó igual.

También en la junta de Latam
Airlines, las tres mencionadas
antes, más AFP Capital, recha-

en la junta de Embotelladora
Andina, cuando un accionista
minoritario preguntó directo al
presidente Gonzalo Said: “¿Ca-
da cuánto se rotan las auditoras
y cuál está hoy auditando a la
empresa?”. Agregó: “No tengo
esa información y es bueno que
las empresas no se encariñen
con las auditoras. La idea es que
haya transparencia”. Andina
lleva cuatro años con PwC.

Distintas AFP y un creciente

número de accionistas minorita-
rios están cuestionando la rela-
ción entre compañías del IPSA y
las grandes auditoras del merca-
do. Ninguna de las firmas in-
cumple la norma vigente: la
Norma de Carácter General N°
275 exige el
cambio de l
s o c i o y d e l
equipo audi-
tor cada cin-
co años, pero
no obl iga a
rotar la firma. Así, se permite
que la relación entre empresa y
auditora se extienda indefinida-
mente, siempre que cambien las
caras. Y en el IPSA, la mitad de
las compañías lleva seis o más
años con la misma firma.

Baja rotación

Al cierre de 2025, el 97% de
las empresas del IPSA era audi-
tado por las Big Four: PwC, EY,
KPMG y Deloitte. Este año pa-
saría al 100%, con el traspaso de
Viña Concha y Toro desde BDO
hacia PwC. Para efectos compa-
rativos, las mismas firmas con-

trolan el 89% del mercado glo-
bal, según un estudio de Forvis-
Mazars, otra auditora. La brecha
también se observa en rotación:
el 78% de las empresas del IPSA
no ha cambiado de auditora en
los últimos tres años, frente al

63% mundial.
PwC lidera

entre las 30
compañías del
selectivo, con
u n 3 7 % d e
participación.

Le siguen EY (30%), KPMG
(20%) y Deloitte (10%). BDO te-
nía hasta ahora el 3%.

Latam encabeza la lista de
mayor permanencia: 33 años
con PwC. Cencosud acumula 24
años con la misma firma; CCU,
más de 20. Aguas Andinas y su
matriz IAM completan 15 años
con EY; SQM, 15 con PwC.

Cinco empresas del selectivo
cambiaron de auditora durante
2025. CMPC y Parque Arauco
migraron hacia EY; Banco de
Chile y su matriz Quiñenco
cambiaron a KPMG, mientras
que Vapores rotó desde KPMG
hacia PwC.

Tendencia observada en las juntas de accionistas:

Por qué las AFP están votando contra
los auditores de varias empresas IPSA

En la Bolsa, la mitad de las empresas supera seis años con la misma firma, más que el
promedio mundial. No obstante, ninguna de las compañías incumple la norma vigente.

MARÍA JOSÉ HALABI
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Al cierre de 2025, el 97% de las empresas del IPSA era auditado por las
Big Four: PwC, EY, KPMG y Deloitte.

No solo las separan cerca de
cinco mil kilómetros por carrete-
ras. Arica y Punta Arenas tam-
bién están lejos en cuanto a cali-
dad de vida urbana y, además,
aumentaron esa distancia en los
últimos 10 años. 

Su ubicación geográfica, fac-
tores sociales e incluso el clima
han incidido en que la ciudad
nortina registre un deterioro en
vida urbana en la última década.
En tanto, la comuna magallánica
mantuvo su alto estándar. 

Así lo revela la última ver-
sión del Índice de Calidad de
Vida Urbana (ICVU) dado a co-
nocer ayer por la Cámara Chile-
na de la Construcción (CChC) y
el Instituto de Estudios Urba-
nos y Territoriales UC. En esta
ocasión analizó cómo cambió
este indicador en 10 años, lapso
marcado por los impactos del
estallido, la pandemia y cam-
bios de gobiernos.

El ICVU —que part ió en
2011— analiza 99 comunas con
más de 50.000 habitantes a par-
tir de 36 variables agrupadas en
seis dimensiones: conectividad
y movilidad, vivienda y entorno
(materialidad de los inmuebles y
seguridad), condiciones labora-
les, ambiente de negocios, salud
y medio ambiente y condiciones
socioculturales (educación, vio-
lencia intrafamiliar, acceso a cul-
tura y deporte).

Actualmente, el 72,7% de las
comunas analizadas presenta un
nivel de calidad de vida urbana
deficiente (medio bajo o bajo).
Estas concentran poco más de
dos tercios de la población. 

Norte versus el sur

Entre los principales resulta-
dos de esta versión del ICVU se
advierte que 14 comunas, con
una población cercana a dos mi-
llones de habitantes, mejoraron
su calidad de vida urbana en la
última década. Otros 18 munici-
pios, donde residen 2,2 millones
de personas, experimentaron un
retroceso en el mismo período.
Las dimensiones que tuvieron
mayor impacto en esta merma
son conectividad y movilidad,
ambiente de negocios y condi-
ciones socioculturales.

Según el informe, Arica pasó
de un índice con un nivel “me-
dio bajo” en 2015 a otro “bajo”
en 2025. En tanto, Punta Arenas
se mantuvo en nivel “alto” en
ese lapso, aunque tuvo una caída
en conectividad y movilidad. 

Arturo Orellana, director del
Instituto de Estudios Urbanos y
Territoriales UC, comentó que se
trata de comunas con similitudes
en materia geopolítica, pues
cumplen un rol de frontera, pero
tienen niveles de aislamiento dis-
tintos. Indicó que el clima incide
en que Punta Arenas sea más ais-
lada e impida el surgimiento de
viviendas de material ligero, a di-

ferencia de Arica, que ha sido la
puerta de entrada a personas de
otros países de la región que se
desplazan por crisis, añadió.

Agregó que la ciudad nortina
ha duplicado su población en los
últimos 20 años, pero sin res-
puestas públicas acordes en ma-
terias de inversión. 

Sobre la zona magallánica,
Orellana recordó que ha regis-
trado una importante actividad
en minería y energía. “Punta
Arenas no tiene el estándar de
Vitacura o Las Condes, pero es
ordenada, tiene riquezas im-
portantes, turismo científico y
la hotelería es superior a la de

Arica”, comentó.
En el municipio de Arica se-

ñalaron que “entendemos este
resultado como un fenómeno
multifactorial y acumulativo en
el tiempo, que trasciende a una
sola administración”. Identifi-
có déficit en infraestructura ur-
bana y conectividad, con reza-
gos en pavimentación, ilumina-
ción y espacios públicos. A ello
se suma la presión sobre diver-
sos servicios —salud, vivien-
da— por el aumento de la po-
blación y la migración, y una
percepción de inseguridad por
el comercio informal, microba-
surales, entre otros. “Como
gestión municipal estamos
abordando estas brechas con un
enfoque integral”, añadió.

El alcalde de Punta Arenas,
Claudio Radonich, celebró el re-
sultado del ICVU y explicó que
se debe a diversos esfuerzos.
Mencionó la creación de un plan
maestro de áreas verdes, con
más plazas y financiamiento del
consejo regional; desarrollo de
veredas en barrios y mejores lu-
minarias. Añadió el fin de listas
de espera en atención dental, el
acompañamiento a personas
con problemas de salud y tam-
bién una mayor oferta de cultu-
ra, entre otros. 

“Está pendiente el tema de la
conectividad. Lamentablemente
dependemos de la voluntad de
las políticas públicas y de las lí-
neas aéreas”, sostuvo Radonich. 

Para mejorar

El gerente de Estudios y Polí-
ticas Públicas de la CChC, Nico-
lás León, mencionó algunas pro-
puestas para mejorar la calidad
de vida urbana a nivel general.
Destacó que se debe reforzar el
transporte público, especial-
mente en comunas periféricas.
Sobre el ambiente de negocios,
indicó que se debe facilitar la
creación y formalización de pe-
queñas empresas, reduciendo
trámites y tiempos de obtención
de patentes. Asimismo, resaltó
el fortalecimiento de la preven-
ción comunitaria de la violencia. 

Comuna nortina registró un deterioro en esta materia en la última década

No solo miles de km de distancia:
La fuerte brecha entre Arica y Punta
Arenas en calidad de vida urbana

MARCO GUTIÉRREZ V.

La zona magallánica mantuvo su alto estándar, según índice de
la CChC y el Instituto de Estudios Urbanos y Territoriales UC. 

Arturo Orellana, dir. del Instituto de
Estudios Urbanos y Territoriales UC. 
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Nicolás León, gerente de Estudios y
Políticas Públicas de la CChC. 
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El presidente de la Cámara
Chilena de la Construcción
(CChC), Alfredo Echavarría,
señaló que “no nos incomoda”
que el Gobierno anticipe bajas
en los precios de las viviendas
que irían entre 10% a 15% por
cambios normativos o hasta de
7% por la exención por 12 me-
ses del IVA a la venta. 

El biministro de Economía y
Minería, Daniel Mas —quien ha
sido empresario inmobiliario—
señaló ayer en Radio Pauta que
los valores de las viviendas se
reducirían entre 5% y 7% por el
fin del IVA. Pero Echavarría
moderó las cifra y afirmó que
“todas las estimaciones indican
que el impacto de la ley del IVA,
tal como está, no sería más allá
de un 5%, ese es el orden”.

Modera escenario:

CChC prevé
caída de hasta
5% en precios
de viviendas 

Alfredo Echavarría, presidente
de la CChC.

S
E

R
G

IO
 A

LF
O

N
S

O
 L

Ó
P

E
Z

B 2 VIERNES 24 DE ABRIL DE 2026ECONOMÍA Y NEGOCIOS

Desde septiembre de 2022,
el volumen de operaciones de
venta de acciones en la Bolsa
de Santiago cayó cerca de
35%. La razón es sencilla: el
gravamen del 10% sobre las
ganancias de capital que entró
en vigencia ese mes compri-
mió la actividad bursátil, re-
caudó una fracción de lo pro-
yectado y —según distintos
expertos— tampoco logró fre-
nar la especulación que, para
algunos, dio sustento moral a
su existencia. Esta semana, el
gobierno de Kast ingresó un
proyecto de ley misceláneo
que incluye su eliminación.

Parte del problema se basa
en el diseño. “Más que desin-
centivar la especulación, el im-
puesto desin-
centiva la in-
v e r s i ó n e n
acciones en
g e n e r a l ” ,
s o s t i e n e
Mauricio La-
rraín, académico de la Univer-
sidad de los Andes y exvice-
presidente de la CMF. 

El tributo trata igual tanto al
operador que compra y vende
en cinco días como al inversio-
nista que acumula capital du-
rante años como mecanismo
de ahorro. Ese diseño invierte
el espíritu del régimen que ins-
tauró el gobierno de Ricardo
Lagos en 2001.

Esa asimetría tendría con-
secuencias distributivas. “En
la práctica, el grueso del im-
puesto lo pagan inversionis-
tas retail”, señala Nicolás Al-
varado, abogado tributario
de Alvarado & Cía.

El gravamen “ha reducido el
volumen de operaciones, afec-
tando principalmente la liqui-
dez del mercado”, dice Isaías
Mora, investigador del Centro
de Estudios Tributarios de la
Universidad de Chile. 

Pero plantea un matiz: “No
es posible atribuir únicamen-
te al factor tributario la evo-
lución del IPSA, que ha segui-
do creciendo por otras varia-

bles económicas y de nego-
c i o ” , s o s t i e n e . L o q u e s í
asegura es que no hay eviden-
cia concluyente de que el im-
puesto reduzca las conductas
especulativas en Chile.

Trinidad Fernández, socia
de Fuensalida & Del Valle,
comparte el diagnóstico. “Tie-
ne sentido sostener que el im-
puesto único del 10% desin-
centiva el interés por este tipo
de instrumentos”, dice.

Baja recaudación

El fracaso fiscal es el otro ar-
gumento de los críticos. La es-
timación original apuntaba a
ingresos por $86.121 millones
anuales a partir de 2023. Pero
la realidad fue otra: $8.011 mi-
llones en 2023, $10.631 millo-

nes en 2024 y
$14.282 millo-
nes en 2025. 

“ E l i m -
puesto ha re-
caudado me-
nos de lo es-

perado porque actúa como
un desincentivo en el corto
plazo para los inversionis-
tas”, afirma Mora.

“Hoy invertir en el extranje-
ro, especialmente en Estados
Unidos, es más fácil y rápido”,
argumenta Alvarado.

Mirada internacional

“La evidencia internacio-
nal muestra que Chile pasa-
ría a ser la excepción más que
la regla”, plantea Andrés
Abadía, economista jefe para
América Latina de Pantheon
Macroeconomics. “La mayo-
ría de los países grava las ga-
nancias de capital en bolsa,
aunque con tasas y esquemas
distintos”.

La diferencia es de diseño.
En Estados Unidos, las ganan-
cias de capital de corto plazo
tributan como ingreso ordina-
rio, mientras las de largo plazo
acceden a tasas preferenciales,
un incentivo explícito al aho-
rro que el impuesto chileno no
contempla.

En la bolsa local:

Cómo el impuesto
“antiespeculadores”
ahuyentó a los ahorristas

Desde la entrada en vigencia del
gravamen a las ganancias de capital, el
volumen de ventas cayó cerca de 35%.

JEAN PIERRE VILLARROEL
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